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ИСТОЧНИКИ И МЕТОДЫ ФИНАНСИРОВАНИЯ

Финансирование любого инвестиционного процесса должно обеспечить с одной стороны условия для реализации проекта в рамках планируемого бюджета и времени, с другой - снижение затрат и рисков путем оптимального использования денежных средств и налоговых льгот.

Начальным этапом организации финансирования инвестиций является определение необходимого объема средств для их разработки и реализации. При формировании инвестиционного бюджета предприятию необходимо определить следующие моменты: технико-экономическую и финансово-экономическую оценку проекта (срок окупаемости, NPV, IRR), а также способ привлечения средств.

Задача проектного финансирования состоит в том, чтобы выбрать наиболее оптимальный источник привлечения средств, учитывая совокупные выгоды и совокупные издержки, который бы был максимально эффективным для благосостояния (рыночной стоимости) компании.

Существуют четыре вида источников финансирования:

1. Собственные финансовые средства хозяйствующих субъектов – прибыль, амортизационные отчисления, суммы, выплачиваемые страховыми компаниями в виде возмещения потерь и привлеченные, например, средства от продажи акций, а также выделяемые вышестоящими холдинговыми или акционерными компаниями, промышленно-финансовыми группами на безвозмездной основе благотворительные или иные взносы.

2. Бюджетные ассигнования из бюджетов разных уровней, фонда поддержки предпринимательства, внебюджетных фондов, представляемые безвозмездно или на льготной основе.

3. Иностранные инвестиции – капитал иностранных юридических и физических лиц представляемого в форме финансового или иного участия в уставном капитале совместных предприятий, а также прямых вложений денежных средств международных организаций, финансовых учреждений различных форм собственности и частных лиц в соответствии с действующим законодательством.

4. Заемные средства – кредиты, предоставляемые государственными и коммерческими банками, иностранными инвесторами (Всемирный банк, Европейский банк реконструкции и развития, международными фондами, агентствами и страховыми компаниями) на возвратной основе.

К основным методам инвестирования относятся:

· Бюджетное финансирование. К бюджетным источникам относятся средства федерального бюджета, бюджетов субъектов федерации и местных бюджетов. Получателями государственных инвестиций могут быть предприятия, находящиеся в государственной собственности и юридические лица, участвующие в реализации государственных программ. Финансирование осуществляется в соответствии с уровнем принятия решения. Бюджетное финансирование осуществляется с соблюдением ряда принципов: получение    максимального экономического и социального эффекта при минимуме затрат и целевое использование бюджетных ресурсов, что означает использование данных ресурсов по утвержденному бюджету на соответствующий год, с целью осуществления контроля.

· Самофинансирование. Этот метод базируется на полной окупаемости затрат по производству продукции и расширения производственно-технической базы предприятия. Это значит, что предприятия покрывает свои текущие и капитальные затраты за счет собственных источников. Каждое предприятие должно стремиться к самофинансированию, так как при его использовании не возникает проблемы поиска источника финансирования и снижается риск банкротства. Кроме того, самофинансирование означает хорошее финансовое состояние предприятия и наличие определенных конкурентных преимуществ. Основными источниками самофинансирования любого коммерческого предприятия является чистая прибыль и амортизационные отчисления.

· Акционирование. Этот процесс представляет собой получение средств на рынке капиталов через выпуск акций, закрепляющих за владельцем каждой из них право на получение части прибыли акционерного общества в виде дивидендов, а также на участие в управлении акционерным обществом и часть имущества при его ликвидации. Дивиденды выплачиваются акционерам по итогам деятельности акционерного общества за год.

· Долговое финансирование осуществляется за счет ресурсов, привлекаемых на финансовых рынках, таких как кредиты банков и долговые обязательства юридических и физических лиц. Кредитование – это метод возвратного финансирования предприятия. Предприятие имеет право на  получения кредита и в том банке, где ему открыт расчетный счет и в любом другом банке. Объектом кредитование могут быть любые потребности предприятия. В зависимости от характера потребностей предприятия в инвестициях различают краткосрочные (позволяет восполнить потребность в инвестициях возникающую в процессе текущей деятельности предприятия) и долгосрочные кредиты (потребности в строительстве, расширении, реконструкции, приобретение движимого и недвижимого имущества, создание новых предприятий, и т.д.).

· Проектное финансирование. Финансирование проектов, при котором сам проект является способом обслуживания долговых обязательств. Финансирующие субъекты оценивают проект с точки зрения того, принесет ли проект такой уровень дохода, который обеспечит погашение внесенной инвестором ссуды, займов или других видов капитала. В развитых странах этот метод используется уже десятилетиями. В России он начал применяться сравнительно недавно.

Приведенные выше методы являются традиционными формами финансирования инвестиций. Существуют также особые формы финансирование инвестиционных проектов, такие как лизинг, ипотечное кредитование и венчурное финансирование. Эти формы финансирования появились в 50 – 60-х годах XX века в развитых странах с рыночной экономикой. Их возникновение обусловлено потребностью в инвестициях в условиях НТП и невозможностью их полного удовлетворения за счет традиционных методов финансирования.

Лизинг – это инвестирование временно свободных или привлеченных финансовых средств, при котором лизингодатель обязуется приобрести в собственность обусловленное договором имущество у определенного продавца и предоставить это имущество лизингополучателю за плату во временное пользование с правом последующего выкупа.

Типичная лизинговая сделка выглядит следующим образом:

1. Пользователь (после вступления в лизинговые отношения - лизингополучатель) сообщает лизинговой компании, какое оборудование ему необходимо.

2. Лизинговая компания, убедившись в ликвидности проекта, покупает это оборудование у фирмы-производителя или другого юридического или физического лица, продающего имущество, являющееся объектом лизинга.

3. Лизинговая компания (лизингодатель), став собственником оборудования, передает лизингополучателю его во временное пользование с правом последующего выкупа, получая лизинговые платежи.

В лизинговой сделке так же может участвовать четвертая сторона – банк - предоставляющая средства на приобретение оборудования.

Ипотечное кредитование. Оно представляет собой более надежную форму гарантии погашения ссуды под недвижимое имущество, владелец которого не лишен права распоряжения им. Ипотека дает право кредитору в случае неуплаты долга в срок взыскать и продать собственность заемщика. Иными словами ипотека – это залог недвижимого имущества с целью получения денежной ссуды.

Венчурное инвестирование обеспечивает высокие темпы роста компаний, финансируя их на этапе, когда иные финансовые источники воздерживаются от рискованного вложения средств. Венчурное инвестирование – это пусковой механизм для создания новых предприятий.

Каждая из форм финансирования по-разному влияет на отдачу на собственный капитал и показатели финансовой устойчивости компании. Поэтому, рекомендуется использовать комбинации источников финансирования. Данный подход требует тщательного анализа и квалифицированного финансового управления для учета средневзвешенной стоимости капитала, стоимости заемных средств, стоимости существующего капитала и т.д. и адекватной оценки этих показателей.
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